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　　0.はじめに
　日本の金融システムは，市場型金融システムヘの移行ないしグローバル
・スタンダードに近づきつつあり，いわゆる「金融ビッグバン」も視野に
入っている。いわゆる“Free (市場原理が働く自由な市場に), Fair (透明で
信頼できる市場に), Global (国際的で時代を先取りする市場に）”が課題とさ
れている。その方向性の中で，問題とされるのが，公的金融についての議
論つまり市場原理との整合性の問題であり，財政投融資の見直しが必要と
される所以である。
　市場型金融システムは，いわゆる護送船団方式から市場規律によるシス
テム・淘汰のシステムヘと転換しつつあるが，その一環として，規制中心
の行政から事前チェック（自己査定と外部監査，早期是正措置）と透明な破
綻処理システムをもつ行政へと移行することが日程にのぼっている。市場
型システムでは，金融機関独自の自己規律に基づく自己査定と，市場のチ
ェックによる市場規律が基本的なインフラであるが，検査・監督体制も市
場型への移行を迫られる。 1998年４月導入の「早期是正措置」もその一つ
で，市場型金融システムの舞台装置が整ってきた感がある。預念者保護は，
基本的には預金保険の活用によることとなる。
　ところで，「早期是正措置」は金融機関の経営の健全性の確保や破綻処
理の透明化などから導入されるもので，これは，1991年のアメリカの
ＦＩＤＩＣＩＡで導入されたＰＣＡ（ＰｒｏｍｐtCorrective Action)を真似たものとい
う理解があるが，必ずしも正しいものではない。伊藤［1995］によれば。
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1955年当時，信用秩序維持のための法制化の試みがあり，その中に「個別
金融機関の経営悪化が発生した場合の早期処理のルールおよび波及防止措
置」と，預金保険制度，モラル・ハザード防止（経営者の責任追及），経営
悪化時の早期対応措置があったという（伊藤[1995], pp. 221～223)。
　本論では，市場型金融システムとは何かを考察し，ともすればアメリカ
型システムのみに議論が集中することの問題点を指摘するとともに，早期
是正措置の考え方と問題点を明らかにする。
　　1.市場型金融システム
［1.1］日本の金融システムの特色
　日本の金融システムの動揺ないし不安定性に学界レべルでも関心が集っ
ている（日本型金融システム変遷と再構築については貝塚・植田［1994］に詳し
い）。確かに，不良債権問題に一定の解決の方向が見えてこなければ，シ
ステムの安定性は確保されない。この場合，システムの安定性とは，金融
機関の機能である決済機能と金融仲介機能（情報生産機能とリスク管理機能）
を十分に発揮すること，つまり経済における資金の円滑な移転を可能にし，
取引コストを引き下げるとともに，経済主体の信用リスクを負担して必要
な資金を供給することで，企業などの発展・成長を促すことにその役割の
一端があるはずである。
　日本の金融機関は，いわゆる高度経済成長期に間接金融の優位性といわ
れるように，資金の借り手に対する資金供給を積極的に行なってきた。旺
盛な資金需要は大企業中心であり，右肩上がり経済であったため，経営破
綻に至るような問題は金融機関に発生しなかった。金融機関の審査能力が
十分機能したともいえるが，成長経済の下では情報の非対称性を解消する
までもないともいえた。いわゆるメインバンク制が企業の情報を常に収集
し，モニタリングの機能も果たすこととなっていた。株式持ち合いなども
これに寄与し，日本型相互依存的制度が機能したともいえる（メインバン
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ク制については多くの学界レべルでの研究の蓄積があるが，研究サーべイとして鹿
野［1994］参照）。そこで，規制金利の下では，一定の利鞘が確保されるの
で，もっぱら量的拡大が金融機関のポイントであった。
［1.2］不動産担保主義の問題
　安定成長以降においても，規制金利体系の下で一定の利鞘が確保される
うちは，金融機関経営も安定し，調達に応じた運用が実現されていた。と
ころが，金利自由化が利鞘の圧縮と証券化による企業金融の変化が収益基
盤を脅かすようになると，金融機関は運用力の勝負になる。メインバンク
制に慣れていた金融機関は情報生産能力の欠如に当面し，そこで不動産担
保を第一に考える融資に傾斜していった。これは本来の審査ではなく，情
報生産機能の放棄に繋がるのであるが，従来から担保を債権保全のために
確保してきた伝統を情報生産機能に置き換えたのである（表１）。
　　　　　　　　（表1）担保別貸出残高構成比（全国銀行:％）
　本来，物的（不動産）担保は債権保全の最終的な手段である。債権保全
手段として，第一義的に考えられるべきものは，融資対象の事業の将来性
・収益性であり，返済能力である。その返済能力に問題が発生したときに，
はじめて物的担保による弁済となるはずである。したがって，物的担保・
不動産があれば融資するという担保主義は，情報生産の放棄に繋がる手法
であった。この点で，ノンバンクが不動産担保融資に傾斜し，そのノンバ
ンクに対して，金融機関向け融資だから安全という考え方で対応した預金
金融機関がバブル期には多かったが，これも情報生産の放棄といえよう。
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いずれにせよ，地価は右肩上がりという「土地神話」的思考に傾斜し，土
地さえあれば安全という安易な審査がバブル期には横行したのである（土
地が安定的な担保物件として貸出審査の上でいかに重要であったかを地価変動と関
連して論じたものに清水［1996］がある）。
［1.3］日本の金融機関の先進性と後進性
　日本の金融機関の特色は，企業グループの中心に位置することで，必要
資金を円滑に供給するという資金供給機能を果たしたことに求められる。
とくにこれらは大手金融機関とりわけ都市銀行によって担われたわけだが，
都市銀行に追随することで都銀以外の金融機関もほぼ同様な機能を果たし
た。無論，直接に融資するだけでなく，インターバンク市場を通じて大手
金融機関に資金を供与したのである。ただし，これは金融機関としての「先
進性」とはいえない。
　もし「先進性」があるとすれば，資金供給が効率的に行なわれる仕組み
があったことといえるかもしれない。とくにキャッチアップ経済において
は，金融機関の横並び行動として批判されるような状況が公平性と確保し
ていたし，金融機関としての経営の健全性を維持していたのである。
　ところが，このようなキャッチアップ経済では「先進性」として評価さ
れることも，世界のトップランナーとしての地位に至った状況では，先進
性が「後進性」になってしまう。規制を中心とした金融システムは，キャ
ッチアップ経済では有効な手段足りえたが，その反面，世界のトップラン
ナーとして市場型金融システムを構築する場合には，ディスクロジャー，
早期是正措置，透明性のある破綻処理スキームなどの整備が不可欠で，そ
れなしには市場規律は担保されないであろう。さらに，預金保険が公的金
融と対峙するほど強固でなければ，預金者責任も担保されない。したがっ
て，これまで安定的に資金供給されることを可能にしたシステムは「後進
性」となり，金融不安という副産物を残してしまったのである。とくに。
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情報生産機能とリスク管理機能に依拠しない担保依存型の金融は，バブル
の生成とその崩壊に繋がり，いまや金融不安となったのである。
［1.4］自由化と金融機関の将来
　金融環境の変化とくに，自由化・証券化・グローバリゼイションの進展
は，金融仲介機関の機能について，債権流動化に代表されるその機能分化
　（アンバンドリング）や原資産から派生した資産の取引（デリバティブ）が
新たな展開として注目されている。そのプロセスで金融業，とりわけ銀行
業は情報生産機能とリスク管理機能に集約されることが示されている（デ
リバティブの機能などについては，白鳥・村本・花枝・明石［1996］参照）。
　これらの議論の過程で，アメリカでは銀行衰退論争が展開されており，
銀行が伝統的預貸業務を減少させていることに注目が集っている。進化し
た銀行では，預貸率で示される伝統的業務の比率は下がり，やがてリスク
管理に特化した機関になるとの見解も示されている。銀行は信用創造中心
から信用補完中心に業務を移管しているともいえよう。この点から，「銀
行業務が保険業務へ近付」くという指摘もある（高木［1995Ｄ。
　具体的には，金融自由化が進んでおり，日本でも金利自由化は1994年10
月に完了した。さらに，92年の金融制度改革法の施行に伴って，各金融機
関の業務範囲の拡大が業態別子会社方式によって実現した。保険業法の改
正も95年に成立，96年４月施行で，同年秋に生損保相互参入が実現した。
リテール金融の分野はこれまで以上に競争が激化し，普通銀行との新たな
棲み分けが課題となろうし，従来の業務を深耕するにしても，一層のニー
ズ対応を行なう必要があろう。いずれにせよ，自由化そして金融デリバテ
ィブに代表される証券化などの進展は，市場の競争メカニズムの有効性を
できるだけ活用する状況になっていることを示し，金融機関には市場規律
の意識（市場のもつ健全性のチェック機能）と自己責任原則が求められてい
る。
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　　2.市場型金融システムと協同組織金融
［2.1］市場規律の確保
　金融自由化は，金融システムにおける諸規制を緩和して，制度・規制・
税制・会計基準等などを国際的スタンダードにマッチさせることを意味す
るとともに，市場メカニズムを活用する金融システムの確立を求めている。
市場型金融システムは，金融システムのプレーヤーに自己責任原則に基づ
く自由な行動を保証するものであるとしても，金融システムを人体に譬れ
ば循環器機能にも相当するので，徒な規制緩和が過剰な競争と金融機関の
経営破綻を招くようなことがあってはならない。そこで，金融機関には自
己規律に基づく経営が求められることになる。
　市場型金融システムというのは，金融システムのプレーヤーである市場
参加者が市場規律に基づいて行動することである。市場規律というのは，
教科書的にいえば，市場参加者が価格をシグナルとして効率的に行動し
　（利潤極大，効用極大など），価格調整を通じて需給バランスが図られる一
方で，市場への参加・退出が自由に行なわれるような状況である。金融業
は公共財的性格をもつ金融サービスを供給する一方，市場への参加・退出
が全く自由なわけではないので，免許制が採られているのである。とはい
え，経営に失敗すれば市場から淘汰されることになるし，その責任もとる
必要がある。需給均衡を逸した金利設定をして資金調達をすれば，それに
見合う運用ができなければ経営破綻に陥るであろうし，ハイリターン運用
が可能であるとしてもリスク管理に失敗すれば，経営危機に見舞われよう。
すなわち，「市場規律とは，企業としての銀行に資金を供給する様々な投
資家（その大半は預金者である）が，個々の銀行の経営状態を的確に識別し，
資金の供給条件を経営状態の良し悪しで差別化するメカニズム」で，「市
場規律メカニズムにおいては，相対的に劣悪な資産を抱える銀行は厳しい
資金調達条件に直面する」ので，「利潤極大化を目的とする銀行経営者（あ
　　　　　　　　　　　　　　　－14－
るいは株主）は，過度なリスク選択を抑制するインセンティブをもつこと
が期待される」（堀内昭義［1996］p.41)ことになる。
［2.2］規制の役割
　市場型金融システムはただ規制を撤廃し，自由な行動を保証するだけで
は不十分である。金融システムの公共性からして，一定のシステム維持の
インフラが必要である。理念としての自己規律ないし自己責任原則，これ
は預金者にも適用されるし，保険加入者にも同様である。ただ預金者責任
を担保するには，金融サービスを供給する側での情報提供（ディスクロー
ジャー）が不可欠であり，不良債権に代表されるマイナス情報の開示が重
要である。情報開示は金融機関にとっても，自己規律に寄与するものであ
　　　　　　　　　　（図１）市場型金融システムと規則
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ろう。また，金融機関の自己規律は，自己評価ないし自己査定の徹底と内
部監査・検査の充実によって確保されよう。
　さらに，監督・検査体制も市場型システムに対応すべきもので，経営の
状況に応じて警告を発するという早期是正措置によって警告を発生するよ
うに透明性の高いものにすることが必要となる。また，破綻した金融機関
に対しても透明性の高いスキームの構築により処理することが重要となる。
すなわち，護送船団行政に代表される検査監督体制（あるいは業界指導型行
政）についても,市場のチェックを重視することが，1994年金融制度調査
会報告などで示され，95年12月26日の「今後の金融検査・監督等のあり方
と具体的改善策について」も，市場機能重視，金融機関の自己責任原則と
透明性の高い行政への転換を明確に示している（図1）。
［2.3］行政の方向
　このような状況を踏まえて，先の金融制度調査会94年６月の『金融自由
化と金融機関の健全性確保について一自己規律による創造的経営を目指し
てー』報告では，まず金融自由化が「金融機関の経営上の創意工夫の発揮，
各種の金融商品・サービスの提供における競争原理の活用により，資金の
効率的配分，金融仲介コストの低減，新商品の開発の促進等を通じて，金
融機関及び金融システムの効率化を促し，ひいては国民経済の効率化とそ
の発展に寄与するとともに，国民の金融に対するニーズの多様化，高度化
に対応するという重要な意義を有している」ものと，その意義を示してい
る。さらに，金融機関は自由化によって，「経営選択の幅及び収益機会の
拡大」が実現する一方で，「企業家精神を発揮し，自己規律に基づく創造
的経営を行うことが求められる」としている。いうまでもないが，金融機
関にとっては信用仲介・決済機能と適切なリスク管理が基本で，預金者に
はリスクを移転せずに，「自らの責任においてその直面する各種リスクに
対応し，それらを適切に管理する」ことが，金融機関経営の健全性の所以
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であるとしている。
　いわば，金融機関はリスク管理業である，ともいえるのである。とくに，
伝統的金融仲介業務の比重が，証券化の潮流の進む中で低下し，競争市場
で適切な収益をあげるにはリスク管理が不可避となる。そこで，「独自の
リスク管理手法・技術を開発し，リスク管理体制を整えることは，金融機
関が自己規律に基づく創造的な経営体として活動していく上での前提条
件」となる，と指摘している。
［2.4］市場のチェックと行政の方向
　自由化の下では，金融機関が自己規律に基づいて行動し，従来以上にリ
スク管理に専心する必要があるが，その際，行政はこの金融機関の行動・
経営の健全性を確保するインセンティブの付与に，ポイントが出てくるよ
うになる。「すなわち，行政には市場が適切に機能するように配慮しつつ，
金融機関が自己規律を発揮し，自らの責任においてリスク管理を行うこと
を支援するという役割が期待され」,行政の関与が金融機関のリスク負担の
回避になったり，自由化の果実を損なわないようにすることが，重要であ
るとしている。
　とくに，行政による「過度の介入は，金融機関及び他の市場参加者の自
己責任意識の欠如を招」き，市場機能を阻害し，金融機関のリスク管理を
妨げることになるとし，さらに「したがって，市場によるチェック機能を
できるだけ活用しつつ，それのみでは十分でない分野について，行政は補
完的にその役割を果たすべき」で，行政の恣意性の排除，市場参加者への
予測可能性付与のため，「行政の透明性の確保が必要」とされる，と指摘
している。
　今後の行政の方向は，モニタリング等によるリスク管理情報の収集と，
金融機関の独白のリスク管理手法の客観的分析・評価，リスク管理のあり
方への適切な指導・助言等になる，と考えているのである。
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　従来の規制は，例えていえば，金融機関が道路を走るときに「この道に
入ってはいけない」という規制とか，「スピードは時速何km以下」という
規制であったが，これからの行政の役割は，金融機関自身が「どの道をど
のくらいのスピードで走るか」ということを，自己責任に基づいて判断し，
これに対し経営諸比率規制という「最低限のシートべルト着用」規制は，
残しておく。つまり，シートべルトは事故の起こらないことを保証するも
のではないが，事故が起きたときには，けがの程度を軽くする可能性が強
いからである。また，行政は事前に「どの道を走ってはいけない」とか，
あるいは「どう運転すべきか」というようなことはいわないが，各金融機
関の走行ぶりをモニターテレビで観察し，明らかに崖下に転落するような
危険な運転をしている金融機関に対しては，警告を発するということであ
ろう。視点を換えれば，行政にはかつての護送船団方式のような，破綻し
た金融機関を助ける方策はない，と宣言したのである。
［2.5］リスク管理体制の整備
　金制報告が強調したように，金融機関はリスク管理業という時代になっ
ている。従来の信用リスクのほかに，市場リスク（金利リスク，価格変動リ
スク，為替リスク等），流動性リスク，システムリスク等があるし，金融デ
リバティブの拡大は新たなリスクを生む。このような状況では，金制報告
がいうように「経営幹部自身がリスク管理の重要性を十分認識する」こと，
リスクの客観的・総合的評価の手法・体制整備と，リスク管理部門と経営
幹部の意思疎通の円滑化が必要である。従来からのＡ:ＬＭ手法の導入，審
査体制のより一層整備などはいうまでもないが,個別金融機関毎のリスク
管理体制を整備すべきであろう。
　94年報告に続いて，95年５月に金制基本問題検討委員会は『金融仲介機
能の新たな展開への対応』を纏め，金融機関の基本的機能が「情報生産能
力とリスク負担能力」にあることを指摘した上で，金融環境の変化が「金
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融機関に対して，単なる預金の受入，資金の貸出という伝統的な資金仲介
サービスだけでなく，高度なリスクマネジメント手段の提供や，資金調達
・運用に際しての総合的な情報提供等を求めるようになっ」だとして，と
くに「伝統的な金融仲介機能の強化や，情報生産・リスク管理能力を活用
した債権流動化，デリバティブ取引等の新たな金融サービスの提供が求め
られている」ことを明確にした。
　そして，「金融仲介機能の高度化・複雑化や情報通信・処理技術の画期
的な発展は，従来一つの金融機関が一体的に提供していた金融サービスが
分解され，市場での取引を通じて金融機関や機関投資家等により分担され
るという，金融サービスのアンバンドリングを通じて，金融仲介機能の提
供を巡る分業体制の高度化につながる可能性がある」と指摘する一方,「担
保を偏重することなく借手の信用力や事業の成否を見極めて的確なリスク
評価に基づく信用供与を行なうとともに，リスク分散のために信用供与の
分散を図っていく必要がある」としている。
　94年報告との連続性でいえば，金融機関は情報生産機能とリスク管理機
能とを行なうとともに，とくにリスク管理に力点を置き，金融技術革新に
よってそのリスクを分散化する方向に発達することが示されたのである。
［2.6］市場規律の担保と協同組織金融機関
　市場型金融システムでのプレーヤーは，効率的行動を前提としており，
その限りでは営利組織を念頭に置いている。市場規律を担保するのは，い
わば効率的行動と自己規律であり，ディスクロージャーなどが必要となる。
ところが，非営利の協同組織金融機関が，効率的行動のみをとるとき，効
率的でないメンバーヘのサービスは排除されてしまう。反対にメンバーの
みを対象としていれば，市場メカニズムからは隔離することは可能である。
したがって，員外取引に代表されるように市場メカニズムに組込まれるこ
とを認める限り，員外預金者への情報提供の必要性が発生する。
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　すなわち，市場型システムヘのエンクロージャーを拒否し，自由化を遮
断するには，員外取引も遮断しておくことが必要になるが，これは金融機
関としては有利な取引機会を他の業態に譲ることになり，金融機関として
の存立基盤を脆弱にする。市場メカニズムの貫徹する金融システムで，協
同組織金融機関が存立していくことは，そもそもアンビバレントなのであ
る。
　いずれにせよ，市場型システムの構築は喫緊の課題ではあるが，そのモ
デルはややアメリカ型システムに方向付けられすぎて，協同組織金融機関
の位置付けが不明になっている嫌いがあり，この点が解明されるべきであ
る。
　　3.市場型金融システムのタイプ：日本型システムと
　　　　　ヨーロッパ型システム
［3.1］アメリカ型システム対ョーロッパ型システム
　金融システムといっても,アメリカ型とヨーロッパ型などいくつかのタ
イプがある。現在の日本型システムが指向していると思われるアメリカの
金融システムのプレーヤーは，主に営利法人である商業銀行で，相互組織
であるS＆Ｌも株式会社形態が多くなっているように，営利組織に近い存
在になっている。非営利の協同組織形態としては，クレジット・ユニオン
と農協系の協同組合銀行のグループにすぎず，その資金シェアは小さい。
郵便貯金は1966年に廃止されており，政府系金融機関は存在しているが，
その資金調達は基本的には市場調達である（連邦資金調達銀行が財務省から
借入れの形態をとるが，その原資は財務省の国債発行によるものが多い）。
　これに対し，ョーロッパの金融システムは，ドイツ流のユニバーサルバ
ンクに代表されるように，業務面での自由化が進んでいるが，いわゆる間
接金融の担い手である狭義の金融仲介機関は，商業銀行グループ，貯蓄銀
行グループ，協同組織金融機関グループ，の３つに大別される。株式会社
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組織である商業銀行グループのほかに，これを補完する形で貯蓄銀行・協
同組織金融機関が存在するのが一般的である。
　協同組織金融機関は，国によっては，基本的にメンバーシップに則とり，
非営利の経営を行なっているが，ヨーロッパの土壌の中で，他の金融機関
と同質化してきている。たとえば，協同組織金融機関の中には，員外から
の預金吸収に制限がないもの，貸出についても員外を制限しないもの，も
多いことが挙げられる。さらに，ヨーロッパの協同組織金融機関には，税
制・補助金等の面で特別の優遇措置を受けていない場合も多い。
　したがって，日本の金融システムは郵便貯金や協同組織金融機関のシェ
アの小さいアメリカ型ではなく，むしろヨーロッパ大陸型に近いのである。
表２のように，ディスクロはヨーロッパでは積極的ではないし，預金保険
の活用も盛んではない。日本型システムの特殊性（問題処理の密室性や行政
の不透明性，弱い検査機能など）は，アメリカのシステムに比べてのもので
あり，日本特殊論はややアメリカ・サイドに偏しているきらいがある。日
本の金融システムを考えるとき，営利組織にはアメリカ型を追求するとし
ても，非営利組織をいかに市場型システムと整合的にソフトランディング
させるかが重要で，ヨーロッパ型システムからも学ぶべき点が多くあろう。
金融システム論として，営利組織と非営利組織のバランス，機能分担など
が十分議論されてこなかった点に，住専問題の一端があるともいえよう。
　　　　　　　　　　　（表２）金融規制のタイプ
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ただ，ヨーロッパでも営利組織金融機関のリテール・シフト現象は存在し
ているが，協同組織金融機関への影響は大きいものではない。
［3.2］ヨーロッパ型システムの特色と日本の方向
　ヨーロッパ型システムの特色を解明することが，今後の課題であるとし
ても，いくつかのヒントはある。大久保［1995］は，イングランド銀行は，
経営困難に陥った銀行の支援についてできる限り秘密にすること，支援の
有無について明確な基準はなく，事前に予測しえないようにすることが重
要とされていること，検査官の数も多くないこと，などを指摘している。
とくに，銀行と当局の関係について，①国内の銀行も国外の銀行も取扱が
同じで，当局は銀行の育成にも配慮する，②銀行経営には規律と自己管理
が重んぜられる，③当局との意思疎通が重んぜられる，④規則は状況に応
じて柔軟に適用される，⑤問題は密室(behind the scene)のうちに処理さ
れる，という特色があり，イギリス型システムは日本型に近いといい，他
のョーロッパ諸国でも同様であるという。むしろ，アメリカ型システムは
訴訟社会を反映し，コストがかかりすぎること，を論じている。
　金融機関のディスクロージャーを否定することは，金融システムヘの信
頼性・透明性の向上に資するものではないので，できるだけ避けなければ
ならない。しかし，すべてアメリカ型のシステムにするのがよいとも思わ
れず，協同組織金融と公的金融を併存させる金融システムについての方向
付けが重要である。この点で，ヨーロッパ型システムを参考にすべきであ
るし，高齢社会を日本よりも先に体験している国の経験に学ぶことも多い
はずである。
　ただし，注意しておくべきことは，ヨーロッパ型社会の安定性ないし成
熟性は評価されるべきであるが，果たしてダイナミックな社会であるかは
問うておく必要があろう。金融の世界でもデリバティブに代表される先端
分野はマネーセンターであるニューヨークの主導性は大きく，先進的なと
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ころに鞘寄せしておくことが重要な視点でもある。日本のシステムの方向
としては，アメリカ型の透明性・競争メカニズムとョーロッパ型の多様性
を統合したシステムなのであろう。
　　4.日本型金融システムと協同組織金融
［４・1］リテール・シフトの問題
　金融の自由化は証券化をともない，さらに安定成長・成熟経済への移行
は，大企業の資金調達を間接金融から資本市場調達へとシフトさせた。こ
のような銀行離れは，大手銀行を中心として，中小企業・個人金融分野で
あるリテール金融へのシフトをもたらし，その分野をもともと守備範囲と
していた協同組織金融機関の存立基盤を侵食して，リテール市場の競争激
化をもたらしている。
　このような大手銀行のリテール・シフトで，あらゆる金融取引がカバー
されるわけではない。金融取引は，いわゆる情報の非対称性が大きく，情
報の非対称性の程度の相違からくる市場セグメントは相変わらず存在する
ので，大手銀行の対応できる中小企業には自ずから限界があり，たとえば
優良企業に限られよう。とくに，大都市部以外の地域では，店舗網からし
て銀行のみで対応しえない。また，エージェンシーコストの相違から，地
域に根ざした金融機関との競争力は限定される。協同組織金融機関と銀行
との間にはリテールといっても相違がある。さはさりながら，将来的に，
中小企業に対する貸出債権の格付け機能が格付け機関によって行なわれる
ようになり，情報生産機能の代替性が進めば，リテールの市場は小さくな
り，協同組織金融機関の役割は小さくなるであろう。
［４.2］協同組織金融機関の存在意義
　さらに，協同組織金融機関の存在意義を考えるとき，ゲーム理論的視点
が重要である。ゲーム理論によれば，異なる目的関数をもつ経済主体が存
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在することによって，市場が効率的になることが知られている。ゲーム理
論的には，相手の行動を予測して自らの行動を決める場合には（たとえば，
互いに相手の貸出額を不変と予想して自らの貸出額を決め，互いに協調しない場合
など），クルーノー＝ナッシュ均衡が成立する（たとえば，自分の貸出を増や
しても利益が上がらない）ことが知られている。このクルーノー＝ナッシュ
型競争に目的関数の異なる主体が参加しても必ずしも社会的厚生を高める
ことにはならない。しかし，異なる目的関数をもつ主体が，相手の行動を
正確に推測して，シュタッケルベルグ・リーダーとして行動する（たとえ
ば，金利を優位に設定するとか，公共性を発揮するなど）と社会的厚生は高ま
ることが知られている。すなわち，協同組織金融機関が非営利性ないし協
同組織性を目的関数として，株式会社組織の金融機関の行動を正確に推測
して行動すれば，金融システムにおいて一定の役割を果たすことが期待さ
れるのである。いうまでもなく，協同組織金融機関がいかにすれば，シュ
タッケルべルグ・リーダーとして行動できるか，という点がポイントであ
る（鈴村［1990],井手・林［1992],吉野・藤田［1996］など参照）。
　いずれにせよ，市場型金融システムが構築されても，協同組織金融機関
の存在意義は大きく，協同組織性への理解度を高める必要性がある。たと
えば，ディスクロージャーをどう行なうかである。情報の非対称性の大き
い分野は，当然，信用リスクなどが大きい。この分野を担当する協同組織
金融機関は，信用リスクをより多く負担するので，不良債権比率が高くな
るとしても,これは当然であり，高い不良債権比率自体は問題にはなるま
い。そこで，不良債権に対してどの位の担保余力があるか，カバー能力が
あるかを，明示すべきで，銀行との比較においていたずらな誤解のないよ
うにすべきである。
［４・3］地域金融機関としての側面
　協同組織金融機関を地域金融の担い手としての側面からみると，大都市
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部と地方部では相当の跛行性がある。都市部では一部の協同組織金融機関
が普通銀行化しており，恒常的に員外取引制限，大口融資制限など協同緩
織性を損っている事例がある。これに対し，大都市部以外では，協同組織
の地域金融機関としての存在意義を維持しているが，普銀との違いがある
かはそれほど明確ではない。単に，普銀のシェアが小さいだけのことかも
しれないからである。大都市部でも，コミュニティバンクとしてのアイデ
ンティティの確立が必要で，地域ドメインの確立による経営と，ノウフー
　（大縁・地縁・知縁など）を基礎にした情報生産と，狭域高密度経営的な密
度の経済性の達成が必要になっている。
　今後，普銀との同質化か進めば，税制優遇措置も小さくなるかもしれな
いが，税制優遇のなくなった状況で生き残れるかがチェックされるべきで
ある。協同組織金融機関のオートノミーだけでみれば，すなわち競争メカ
ニズムを否定すれば，存立基盤は小さくなる。
［４・4］対抗力としての協同組織金融機関
　そこで，協同組織金融機関全体としてみる視点も考慮されるべきである。
たとえば，ドイツのＤＧグループは，商業銀行・貯蓄銀行と並んで３大
ユニバーサルバンク・グループを形成し，預金シェアでは約22％，貸出シ
ェアでは約20％弱のシェアをもつが（表３），制度的には70年代に信用組
合系と農協系が統合され，業務上の区別はなくなった。さらに，３段階組
織を２段階にするなどの組織改変を行なう一方，70年初頭には7,000ほど
あった組合数が90年代に半減したように合併等も行ない，他業態との競合
に対応している。
　ドイツの例にみるように，協同組織金融機関の統合も１つの選択肢であ
り，その前段階に中央機関の統合といった方向もありえよう。他方，純粋
ＮＰＯ金融機関として残ることも考えられ，たとえば職域・業域の信用組
合は共助・共済組合的方向を目指すことになろう。いわゆる，純粋NPO
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として，「市民バンク」的方向もあるが，市民事業のベンチャー支援とも
いえるもので，マス的には小さなものに留るであろう。
　　　（表３）ドイツのユニバーサル・バンク・グループ（1995年７月）
［4.5］協同組織金融部門としての役割
　協同組織金融機関の市場型金融システムヘの対応は，まず事業中央機関
の強化による市場取引への対応であり，とくに情報ネットワークの整備
　（技術情報など）が課題である。また，デリバティブ取引が典型的なよう
に市場型取引は高度の専門性を要求する。そこで，人材の制約を克服する
ために事業中央機関の協同化（全信連・農中などの業務提携や統合も）も必要
になろう。ヨーロッパのUNICO　Ｇｒｏｕpは，ホールセール業務・研修な
どに協同して対応しているが，これも１つの方向であろう。
　さらに，先に述べたように，市場型金融システムにおいてゲーム理論に
おけるシュタッケルべルグ・リーダーとして行動すること，そのためには
いかなる行動様式が必要なのかが問われているのではなかろうか。協同組
織金融機関全体での業態が足並みが揃わないのでは，所詮，金融システム
において大きな地位を占めることはできない。郵便貯金が大きな存在であ
るのは，預金シェアが25％あることによるのであるとするならば，協同組
織金融機関グループも同じ目的関数をもつ存在として大合同するとか，緩
やかでも市場に対するりーダー的役割を果たせる統合を目指すべきである。
　その第一歩として，先のように，中央機関が相互に連携し，ホールセー
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ル市場で一定のリーダー的機能を果たすことが必要である。　ドイツのフォ
ルクス・バンクとライファイゼン・バンクが統合してＤＧグループにな
ったことに，大いに学ぶべきである。早期是正措置が導入されれば，自己
資本比率の向上策が喫緊の課題となるが，協同組織金融部門内での相互の
出資とか，劣後ローンの出し手として相互に行動するとか，アメリカの
S＆Ｌの相互持株会社的な方向も工夫されるべきである。
　最近，民間非営利組織の活動が注目されているように，営利企業だけで
は市場の失敗に直面するし，公的部門への過大な依存は政府の失敗に巻き
込まれる。そこで，民間非営利組織への期待は大きく，ＮＰＯをはじめ，
協同組織部門への期待が高まっているのである。
　　5.早期是正措置
［５・1］早期是正措置とその限界
　金融機関の経営に対して早目に警告を鳴らすことは，いわば傷口が深く
なる前に対処しようというもので，破綻をした場合であっても，その経営
責任を明確にし，処理費用をできるだけ削減する効果をもつ。従来の検査
における資産査定をより機動的に活用しようというものである。この点で，
事前的チェックを起動的に行ない，かつ透明性のある破綻処理スキームを
活用するための環境整備という側面は評価できるものである。
　しかし，自己資本比率に準拠するアメリカ型の早期是正措置には眼界も
ある。とくに，協同組織金融機関のような対象の専門性をもつ場合には，
破綻先や延滞先だけではない問題債権を多く抱えーいわば金融機関として
の社会的使命もそこに存在するとはいえー，自己資本充実を利益（剰余）
に依存しにくく，増資の可能な株式のような機能のない出資に依拠するた
め，自己資本比率向上に制約があるからである。自己資本を十分に大きく
できないこのような金融弱者への対応を使命とする金融機関のランクは悪
くなってしまうのである。中小企業専門性を追求すれば，信用リスクが高
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くなり，早期是正措置に該当すれば，結局，中小企業専門性は担保されな
いことになる。早期是正措置と中小企業専門性（金融機関のリスクテイク機
能）とは矛盾するともいえる。
　この点は，経済のファンダメンタルズの悪い地域に根を下ろす金融機関
も同様である。つまり，金融的に専門性・地域性を限定され，そこから離
れられない運命共同体的性格の金融機関は，アンビバレントな対応を迫ら
れることになる。早期是正措置は，むしろ自己規制の前提といえるもので，
信用リスク（資産査定）だけでなく，トータルな経営をみる必要性あろう。
［5.2］アメリカのPCA
　アメリカでは，1980年代後半から90年代初期にかけて，金融機関の経営
破綻が多発し，商業銀行の預金保険ファンドであるＢＩＦの残高は急激に
減少した。また，S＆Ｌの預金保険であったＦＳＬＩＣは破綻した（アメリカ
の銀行業の推移については, Berger et.al.［1995］参照）。こうした状況を踏ま
えて，監督当局が問題金融機関の処理に対して有効かつ時宜を得た対応・
介入ができず，その遅れがS＆Ｌへの財政資金投入に繋がったとの反省か
ら，1991年の連邦預金保険公社改善法（ＦＤＩＣＩＡ）によって，ＰＣＡ（Ｐｒｏｍｐt
Corrective Action)が導入された（村本［1996］参照）。実際に発効したのは，
92年12月である。
　ＰＣＡでは，金融機関は自己資本比率(Risk Asset Ratio とLeverage Ratio
の組み合わせ）中心に５つのカテゴリーに分類される。各カテゴリー毎に
金融機関の業務に対する規制等に差が設けられており，またそれぞれのカ
テゴリーに応じた早期是正措置が講じられる（表４．詳細は日本銀行［1992］
参照）。これらの措置は，金融機関が最低限行なってはならない業務や，
監督当局が最低限実施しなければならない是正措置を規定しているに止ま
る。問題金融機関に対しては，ＰＣＡに基づく措置とは別に］固別の金融
機関の具体的な事情に応じた裁量的な指導等が行なわれるといわれる。
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　92年12月以降のＰＣＡの実績は表５の通りである。レバレッジ・レイシ
オで２％以下になって，破産管財人ないし財産保全人が任命されることに
なっている「危機的未達」（表面上は債務超過になっていない場合でも,閉鎖さ
れ得る）の問題金融機関は，93年６月に18行であったが，95年６月には４
行に減少した。
［5.3］早期是正措置の問題点：協同組織金融機関の視点から
　［早期是正措置に関する検討会『中間とりまとめ』］
　96年12月26日に大蔵省の早期是正措置に関する検討会『中間とりまと
め』が，発表された。その考え方は，まず金融機関が資産内容の自己査定
を行なって，正味の自己資本比率を算出し，次に外部監査を活用して，金
融機関の自己査定の正確性を確保する。そして，監督当局が検査・モニタ
リングの結果を加味して，自己資本比率に応じた是正措置を発動するとい
うものである。基本的な考え方に問題があるわけではないが，早期是正措
置によって影響を受けやすい専門性のある金融機関，ここでは協同組織金
融機関からみた問題点を発掘してみたい。
　この『中間とりまとめ』では，協同組織金融機関についてづ主意すべき
指摘がある。「Ⅱ．早期是正措置の具体的内容について」の「（3）｡協同組
織金融機関の資産構成の特殊性等」には，「下部機関にあっては上部機関
への預け金が多い一方，上部機関にあっては下部機関からの預かり金をイ
ンターバンク市場の運用を含め金融機関向け債権の形で運用しているウエ
イトが高い。これらの金融機関の自己資本比率の算出において，こうした
資産構成の特殊性を無視し，分母を総資産ベースとした場合には，必ずし
もリスクを適切に反映しない形で自己資本比率が算出されることとなって
しまうという問題があ」ること，「上部機関は自己資本比率のコントロー
ルが制約される面があり（相互援助制度の実施，日銀特融の通過機関としての
貸出の実施等）」，何らかの配慮が必要としている点である。
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（表６）早期是正措置の区分
　さらに，協同組織金融機関のみについてではないが，修正国内基準を自
己資本比率に用いる場合には，「劣後債務等の負債性資本調達手段を算入
することを認める」ことや，「制度導入時に第二区分又は第三区分に該当
する金融機関であっても,当該金融機関が既に合理的と認められる経営改
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善計画を策定しており，かつ同計画が比較的短期間で確実に達成できると
見込まれる場合には，当該金融機関の属する区分より上の区分の措置を講
ずることができることと」された点は，重要である。
　とはいえ，「早期是正措置は，法律に基づく行政処分の発動基準である
ことから，確たる合理的理由なしに差別的取扱いを行う仕組みを設けるこ
とは不適当であり，全金融機関に対し公平な取扱いがなされる必要があ
る」ともしている。
　［貸し渋りの問題］
　早期是正措置の第二区分（個別措置の実施命令）・第三区分（業務停止命令）
に該当する場合でも，導入時には直ちに適用されないことがあるとはいえ，
協同組織金融機関の場合にはいくつかの困難も存在する。たとえば，中小
企業取引に特化することが制度上義務付けられている信用金庫等の場合，
資本金で９億円未満の中小企業を対象とするといってもその大宗は小規模
企業で，かつその過半は赤字経営で，借入金比率も高く，利息の延滞等も
生じやすく，倒産・廃業等の可能性も大きい。したがって，自己査定を行
なうとき，信金等の取引先は「正常先」が少なく，ほとんど「要注意先」
「破綻懸念先」で，第Ⅱ・Ⅲ分類になってしまうため，「引当て・償却」が
相当程度必要になる。大きな信用リスクを内包する場合，自己資本比率に
は低下要因となるのである。とくに，信用金庫等は事業地域を制限されて
いるため，特定の産業・特定業種への貸出に偏りがちで，ファンダメンタ
ルズの悪い地域に営業基盤をもつ場合，信用リスクの程度は相当大きい。
　したがって，信金等は自己査定を厳しく行なうと，当然のことながら，
中小企業向け貸出を回避する一方，引当て・償却の必要が小さく，リスク
・ウエイトが低いため自己資本比率の分母の小さくなる地公体向け融資や
住宅ローンに傾斜することになる。いわゆる，クレジット・クランチ（貸
し渋り）が発生することになるのである。
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　自己査定は，基本的には「各金融機関の独自性・多様性を尊重すべき」
といわれるが，過去に異常値を抱えた金融機関では，「正常先」について
用いる貸倒実績率が大きくなるという問題もある。第Ⅱ分類でも，単に赤
字経営であるとか，担保不足といった理由だけで形式的に判断することに
は問題もあろう。経営者の資産が大きいこともありえるからである。
　歴史的・理論的には，市場の限界ないし市場の失敗から信金等の協同組
織金融機関は生まれてきた。すなわち，市場型システムに馴染まない分野
へ対応しており，それが専門性，地域性である。したがって，市場型シス
テムの論理だけでは，説明しきれないおそれあるが，員外取引がある以上，
市場型システムと整合性を保つ必要もあり，市場規律に基づくルールを排
除できないことも十分認識する必要がある。
　都市銀行でもリテール・バンキングを行なっており，同様な課題を基本
的には有しているが，都銀などは比較的優良なリテール・バンキングつま
り優良中小企業・富裕個人層に特化しており，貸し渋りを行なうとしても
限界的なリテール先になると考えられる。
　［自己資本の問題］
　協同組織金融機関の自己資本は，基本的に出資と内部留保（準備金・積
立金等）であるが，出資が会員・組合員の事業を利用するための拠出金で
あり，その調達範囲が限定的で，株式会社の資本のように広く一般の投資
家から調達できるものとは異なる。とくに，出資は額面発行で，株式のよ
うに時価発行できるわけでもないので，市場から計画的かつ大量に調達す
ることができず，また出資配当を考えると，相当のコスト増加となる。
　したがって，自己資本を充実させるには，出資配当を下げて出資増を行
なうこと，剰余（利益）を内部留保することをまず行なうことが必要であ
るが，それ以外に配当を出資の形で行なうこと（出資による配当，回転出資）
や，按配出資（普通出資よりも配当率が低い），優先出資（議決権なし，普通出
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資よりも配当が高い），償還出資（一定期間後に出資ではなくなる），投資出資
　（会員向けの投資目的の出資）などが必要である（詳しくは，全国信用金庫協会
　［1997］参照）。
　この点で，『中間とりまとめ』で，劣後債務が認められたことは評価さ
れる。しかし，負債性資本調達手段にいたずらに依存することは，いわば
安易に走る危険もある。あくまで，緊急避難的な場合に限定されるべきで
あろう。
［5.4］修正国内基準の問題:CRA-rating的方式の必要性
　今回の早期是正措置の導入にあたって，従来の国内基準による自己資本
比率を採用している金融機関は，修正国内基準となった。分母をリスクア
セット方式とするものであるが，この方式は預貸率の低い金融機関にとっ
ては，自己資本比率を引き上げる効果がある。すなわち，自己資本比率を
高めるには，貸出を抑えること，つまり貸し渋ることが有利となる矛盾を
もっている。
　むしろ，国際基準に統一して，８％という基準を国内基準採用金融機関
については，６％にするような方式もありえよう。金融ビッグバンを控え
て，ダブル・スタンダードのそしりを招くような基準には問題がある。ま
た，早期是正措置の基準として自己資本比率のみでよいかは，今後検討さ
れるべきであろう。アメリカでも,自己資本比率と金融機関経営の連動性
については問題ありとの考え方もある（とくに指標の先行性などについて）。
　そこで，協同組織金融機関のように専門性・地域性の強い場合，アメリ
カで採用されているＣＲＡ（地域再投資法ないし地域融資促進法) -ratingが
参考になる（村本［1996］参照）。ＣＲＡは1977年に地域還元，低中所得層，
マイノリティ保護のために制定され，消費者運動などに支持されたものの，
事務コストなどから問題も多いものとされていた。しかし，89年の改正で
ＣＲＡの達成状況が評価されるようになり(CRA-ratingの導入), 94年の改
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正では12あった審査項目を「貸出，サービス，出資」の３つに集約した上
で，評価も５段階とし，とくにリテールに特化した金融機関については，
　「貸出」の評価を重視するようにして，事務量も削減した。このＣＲＡ及
びCRA-ratingが地域に資金を還元し，地域活性化に寄与していること
は，評価されよう。
　そこで，日本でも地域に事業地域を限定されている金融機関には, CRA
的な評価（地域貢献度）を与え，それが高ければ，早期是正措置の第二・
第三区分でも上位の区分にするとの考え方もありえよう。いずれにしても，
協同組織金融機関に早期是正措置のインセンティブを与えることが必要と
なる。
　　6.結　　び
　早期是正措置の導入が市場型金融システムの実現にとって重要な要素で
あることはいうまでもない。そして，早期是正措置が自己資本比率によっ
てカテゴライズされることは既に見た通りである。しかし，アメリカでは
表５の（注３）にあるように, CAMEL総合レート１（最上級）を獲得し
ており，かつ業務規模を大幅に拡大中ないし拡大を計画中でない場合には，
それぞれ３％以上・未満でも可とあるように，自己資本比率以外の指標も
注目される点に注意を要する。しかし，あくまで自己資本比率中心である。
この点に関連して，かつて調査視察で訪れたおりに，アメリカのＯＣＣ（通
貨監督庁）の検査官が，「自己資本比率は先行指標だりえず。自己資本比率
悪化の場合には，問題がすでに悪化している。 ＣＡＭＥＬの方が重要。」と
述べたことは印象的であった（全国信用金庫協会［1994Ｄ。また，ハイマン
・メリルリンチ議長も，シカゴ連銀の1993年コンファレンスで「銀行経営
にとって，自己資本比率よりも収益性が重要である」と指摘している(FRB
　［1993Ｄ。また最近，視点はやや異なるものの，グリーンスパン連銀議長
は，シカゴ連銀のコンファレンス（95年）で，自己資本比率規制は支持す
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るが，弱点もあるとし，信用リスクだけを対象とするので，金利リスクに
対応できないことや証券化に対応できない，ことを指摘している
　(Greenspan［1995Ｄ。かつて，イギリスのファイナンシャル・タイムズの
編集長を訪問した折に, BIS自己資本比率規制について，日本の銀行の
オーバープレゼンス対策の側面が強いこと，世界の資金供給機能からは問
題があること，さらにコンチネンタル・イリノイは比較的自己資本比率が
高い銀行だったが破綻したこと，などを指摘されたことがある。
　このように，自己資本比率のみで金融機関経営を見るには批判も多いの
である。今後，一定の社会的使命を委ねられている機関には，単純な手法
ではなく，木目細かい検査・監督体制が期待される。
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